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Tato práce se zabývá zpracováním finanční analýzy společnosti QLine a.s. a následným 
zhodnocením finanční situace podniku. Díky finanční analýzy se pokusím nalézt 
problémy, které společnost má, a doporučit vhodné postupy pro jejich řešení. 
Hlavním úkolem finanční analýzy, nástroje na řízení společnosti, je komplexní 
posouzení současné finanční a ekonomické situace společnosti za pomoci specifických 
postupů a metod.  
Finanční analýza poukazuje nejen na silné stránky podniku, ale zároveň pomáhá odhalit 
případné poruchy ve finančním hospodaření. Zdrojem informací pro její sestavení jsou 
účetní výkazy, které umožňují nastínit budoucí vývojové trendy. 
Výsledky a poznatky slouží především pro tvorbu koncepce rozvoje, volbu strategie a 
její realizaci pro plánování samotné finanční situace, tj. pro plánování peněžních příjmů 
a výdajů (peněžních toků) v různých časových horizontech. 1 
                                                 
1
 Podle internetového zdroje Skaličková 
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1 Vymezení problematiky a cíle bakalářské práce 
Cílem mé bakalářské práce je nalézt vhodný způsob financování provozní činnosti 
vybraného podnikatelského subjektu na základě provedené finanční analýzy. 
Společnost si zajišťuje finanční prostředky z vlastních zdrojů. Postupně, za léta 
fungování, byly vytvořeny rezervy pro zajištění nákupů materiálu a dalších prostředků 
nutných pro provozní činnost. Materiál je použit do zakázek, které společnost získá. 
Ani však výše zmíněné zavedené postupy nezajišťují společnosti dostatek finančních 
zdrojů v průběhu roku. To je způsobeno tím, že má nastavenou dlouhou dobu splatnosti 
svých pohledávek, která se pohybuje mezi 100 až 110 dny. Z tohoto důvodu společnost 
nedisponuje příliš velkou hotovostí, která by dostatečně pokryla financování provozní 
činnost, zároveň se podnik dostává do platební neschopnosti a nemůže splácet své 
vlastní závazky. 
Dalším významným problémem podniku je množství jeho odběratelů. Společnost má 
jednoho hlavního odběratele, kterým jsou Severomoravské vodovody a kanalizace 
Ostrava a.s., dále jen SmVaK. Práce pro SmVaK tvoří více jak 90 % zakázek podniku. 
Proto se z této společnosti stává monopolní odběratel, který si diktuje podmínky. 
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2 Teoretická východiska práce 
Abychom nalezli vhodný způsob financování podniku, je nutné zjisti její finanční 
situaci. K zajištění potřebných výsledků je používána finanční analýza. 
Podle Konečný (5) je samotná finanční analýza je stejně stará jako peníze. Metody, 
postupy a samotný pojem se v čase měnily. Je tedy rozdíl mezi finanční analýzou 
prováděnou v dnešní době a finanční analýzou provedenou např. před 100 lety. 
Postupem času došlo ke změně struktur a úrovní prováděných finančních analýz, ale 
jejich důvody a principy sestavování zůstaly stále stejné nebo velmi podobné.  
I když si pod pojmem finanční analýza lze představit rozbor jakékoli ekonomické 
činnost, ve které hrají rozhodující roli peníze a čas, vymezilo se postupem času chápání 
finanční analýzy ve smyslu rozboru finanční situace podniku, popřípadě celého 
odvětví nebo i celého státu. Při tomto rozboru jsou využívány účetní a statistické 
informace ze vzdálenější nebo bezprostřední minulosti, na druhé straně se pracuje i se 
současnými tendencemi a v některých případech i s predikcemi. Finanční analýza 
interpretuje finanční informace při posouzení výkonnosti a perspektivy firmy, mj. i 
ve srovnání s jinými podniky a s odvětvovým průměrem. 
Původní chápání finanční analýzy vycházelo ze zobrazování rozdílů v účetních 
ukazatelích v absolutních hodnotách. Jako další vývojový krok bylo zavedeno zkoumání 
účetních výkazů jako informací pro hodnocení úvěruschopnosti podniků. Zejména 
v období světové hospodářské krize v 30. letech vstoupily do popředí otázky likvidity a 
přežití podniku. Konečně se obrátila pozornost také na rentabilitu a hospodárnost. 




2.1 Uživatelé finanční analýzy2 
Všichni uživatelé finanční analýzy ji potřebují k tomu, aby mohli na základě zjištěných 
výsledků porovnávat, zjišťovat nedostatky, posoudit vývoj společnosti a rozhodnout 
o jejím dalším směřování. 
Existuje několik skupin investorů, kteří sledují podobné cíle. Mezi jednu ze skupin 
patří akcionáři, kteří sledují, zda jsou jejich investice vhodně uloženy a zda je podnik 
dobře řízen. Sledují především likviditu, disponibilní zisk a stabilitu společnosti. Dále 
sledují podnikatelské záměry manažerů, jestli zajišťují trvání a rozvoj podniku. Další 
skupinou jsou držitelé úvěrových cenných papírů. Zajímají se především o likviditu a 
stabilitu podniku, tedy o to, zda jim bude jejich cenný papír splacen včas a v určené 
výši. Mezi uživatele finanční analýzy patří i potencionální investoři. Ti se na základě 
finanční analýzy rozhodují, zda vloží svůj kapitál do daného podniku nebo jinam.  
Mezi obchodní partnery zahrnujeme dodavatele a odběratele. Dodavatelé si 
na základě finanční situace potencionálních zákazníků vybírají své obchodní partnery. 
Dodavatele zajímá na obchodních partnerech schopnost hradit jejich splatné závazky a 
dlouhodobá stabilita, která dodavatelům zajišťuje, že je jejich odbyt zajištěn. 
Odběratelé si obdobně jako dodavatelé vybírají na základě finanční situace své 
obchodní partnery. Potřebují se ujistit, že dodavatelé budou schopni při dlouhodobých 
kontraktech dostát svým závazkům. 
Informace získané pomocí finanční analýzy používají při rozhodování o řízení 
společnosti manažeři, jak už z hlediska krátkodobého tak i dlouhodobého. Znalost 
finanční situace jejich společnosti jim umožňuje správně rozhodovat o optimální 
majetkové struktuře, vhodném způsobu financování majetkové struktury, při alokaci 
volných peněžních prostředků, při rozdělování použitelného zisku případně uhrazené 
ztráty, při rozhodování o podnikatelských záměrech. Finanční analýza odhaluje 
manažerům silné a slabé stránky. Na základě těchto zjištění vytvářejí finanční plán 
na příští období. 
                                                 
2
 Zpracováno dle Konečný (2004), Mrkvička (2006) 
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Mezi další uživatele finanční analýzy patří zaměstnanci. Využívají finanční analýzu, 
aby zjistili, zda je jejich zaměstnání ohroženo a zda mají možnost mzdového růstu.  
Věřitelé vyžadují od potenciálních dlužníků informace, aby se na jejich základě mohli 
rozhodnout, zda společnosti půjčí peníze nebo ne. Dále si ověřují, jestli je společnost 
schopna dostát svým závazkům, splácet úvěr a úroky z úvěru.  
Konkurenti se zajímají o výsledky společnosti, aby mohli srovnávat. Zajímají se 
především o ukazatele rentability, ziskovou marži, velikost tržeb, solventnost, o výši a 
hodnotu zásob a o jejich obrátky. 
Stát se zajímá o finanční analýzu podniku např. ze statistických důvodů. Dalšími 
důvody jsou kontrola daňové povinnosti, monitorování vládní politiky, rozdělování 
finanční výpomoci podniků a získání přehledu o finančním stavu podniků se státní 
zakázkou. 
Mezi další uživatele patří například burzovní makléři (při rozhodování o obchodech 
s cennými papíry); analytici, daňoví poradci, účetní znalci, ekonomičtí poradci 
(pro určení nedostatků a podání jistých doporučení ke zlepšení stavu); odborové svazy, 
univerzity, novináři, nejširší veřejnost. 
 
2.2 Zdroje informací finanční analýzy 
Zdroje informací pro finanční analýzu jsou nejdůležitější věcí pro analýzu samotnou. 
Důležitá je především jejich správnost a ucelenost, protože jakmile máme nesprávné 
informace, pak i výstupy finanční analýzy jsou chybné. Díky chybným výstupům a 
podkladům dochází i k chybnému rozhodování. 
Hlavním zdrojem dat a informací nutných pro finanční analýzu je výroční zpráva. Tato 
zpráva obsahuje nejen běžné účetní výkazy - rozvaha, výkaz zisku a ztráty, ale i další 
důležité informace, které jsou součástí příloh účetní závěrky. Patří mezi ně např. zpráva 
managementu akcionářům, která informuje akcionáře o významných a hlavních 
událostech minulého roku. Další součástí výroční zprávy je podnikatelský plán na příští 
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rok. Je v něm uvedeno jakých cílů a změn chce společnost dosáhnout. Jednou 
ze součástí výroční zprávy je přehled o peněžních tocích (cash flow), přehled o změně 
výše a struktury kapitálu. Struktura výročních zpráv se liší, ale podle platné české 
legislativy musí obsahovat rozvahu, výkaz zisku a ztráty a přílohy.  
Představu o finančním zdraví podniku si vytváříme především díky informacím 
uvedených v rozvaze, výkazu zisku a ztráty a cash flow. 
Rozvaha3 zobrazuje stav majetku, kapitálu a závazků podniku. Je to jeden 
z nejdůležitějších účetních výkazů. Má svou danou formu, která je dána zákonem 
o účetnictví. Musí ji sestavovat všechny podnikatelské subjekty, které vedou účetnictví. 
Může být řádná nebo mimořádná. Řádná rozvaha je sestavována na konci účetního 
období. Mimořádnou rozvahu sestavujeme během roku, kdy dochází například k zániku 
podniku, sloučení podniku s jiným, rozsáhlé škodě na majetku.  
Byl zde zmíněn pojem účetní období. Účetním obdobím rozumíme dobu mezi dvěma 
rozvahami. Může jím být dvanáct po sobě jdoucích kalendářních měsíců v kalendářním 
nebo hospodářském roce. Hospodářský rok nemusí být shodný s kalendářním, může 
začínat kterýkoli první den v měsíci, např. 1.5. aktuálního roku, a končí poslední den 
v měsíci, např. 30.4. následujícího roku. Účetní období může být o 3 měsíce delší a 
nebo kratší než klasické účetní období. Např. vznikne-li společnost 1.11., může být 
prvním účetním obdobím 1.11. daného roku až 31.12. roku následujícího. 
Společně s rozvahou je součástí roční účetní závěrky výkaz zisku a ztráty4, který je 
také nazýván jako výsledovka. Obsahuje výnosy, náklady a výsledek hospodaření. 
Peněžní částky, které podnik získal z vlastní činnosti, se nazývají výnosy. Výnosy 
vznikají v okamžiku, kdy je vyskladněn výrobek, poskytnuta služba apod. Nemusí dojít 
k jejich úhradě. Samotné výnosy dělíme na provozní, finanční a mimořádné. Nákladem 
rozumíme vynaložený majetek a práci za určitým účelem, na konkrétní výkon 
v peněžním vyjádření. Výsledek hospodaření je obecně vyjádřen jako rozdíl mezi 
výnosy a náklady. Podobně jako náklady a výnosy jej dělíme na výsledek hospodaření 
                                                 
3
 Zpracováno podle Mrkosová (2008) 
4
 Zpracováno podle Mrkosová (2008), Konečný (2004) 
  
14 
za běžnou činnost (provozní výsledek hospodaření) a mimořádný hospodářský 
výsledek. 
Výkaz o cash flow5, nebo-li výkaz o peněžních tocích, zobrazuje přírůstek nebo úbytek 
peněžních prostředků za určité časové období. Rozborem peněžních toků se podnik 
snaží odhalit příčiny platební neschopnosti, i když vykazuje zisk. Přehled o peněžních 
tocích transformuje náklady a výnosy vykazované ve výkazu zisku a ztráty na výdaje a 
příjmy peněžních prostředků, tj. zjišťuje skutečný příjem peněz v pokladně a 
na bankovním účtu. Přehled o peněžních tocích přináší informace o: 
1) stavu peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů (např. krátkodobý majetek) 
na začátku sledovaného období, 
2) tvorbě peněžních prostředků podle jednotlivých činností, 
3) užití peněžních prostředků podle jednotlivých činností, 
4) stavu peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na konci sledovaného 
období, 
5) celkovém peněžním toku za sledované období. 
Přehled o finančních tocích se sestavuje na provozní, investiční a finanční činnosti. 
Princip sestavování přehledu o peněžních tocích spočívá ve zjištění kladných a 
záporných peněžních toků přímo ze syntetických a analytických účtů. To znamená, jak 
jednotlivé rozvahové položky působí na tvorbu peněžního toku a jak dochází k přeměně 
nákladů na výdaje a výnosů na příjmy. 
 
2.3 Metody finanční analýzy 
Finanční analýza se podle Sedláček (10) dělí na 2 samostatné skupiny. Jsou jimi 
fundamentální a technická analýza.  
Fundamentální analýza je založena na rozsáhlých znalostech vzájemných souvislostí 
mezi ekonomickými a mimoekonomickými jevy, na zkušenostech odborníků (nejen 
                                                 
5
 Zpracováno Mrkosová (2008) 
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pozorovatelů, ale i přímých účastníků ekonomických procesů), na jejich subjektivních 
odhadech i na citu pro situace a jejich trendy. Zpracovává velké množství kvalitativních 
údajů a pokud využívá kvantitativní informaci, odvozuje zpravidla své závěry 
bez použití algoritmizovaných postupů. Východiskem fundamentální analýzy podniku 
je obvykle identifikace prostředí, ve kterém se podnik nachází. Jde zejména o analýzu 
vlivu: 
1) vnitřního a vnějšího ekonomického prostředí podniku, 
2) právě probíhající fáze života podniku, 
3) charakteru podnikových cílů. 
Metodou analýzy je komparativní analýza založená převážně na verbálním hodnocení. 
Patří sem např. SWOT analýza, metoda kritických faktorů úspěšnosti, metoda analýzy 
portfolia dvou dimenzí, Argentiho model, BCG matice nebo metoda balanced scorecard 
(BSC). 
Kvalitativní analýza tak vytváří základní rámec pro technickou (kvantitativní) finanční 
analýzu. 
Druhou skupinou je technická analýza. 
„Technická analýza využívá matematické, matematicko – statistické a další 
algoritmizované metody ke kvantitativnímu zpracování dat a následnému posouzení 
výsledků z ekonomického hlediska.“ [Růčková, 2007 str. 41] 
Následující podkapitoly se budou věnovat jednotlivým metodám technické analýzy. 
 
2.3.1 Analýza stavových ukazatelů6 
Analýza stavových ukazatelů je výchozím bodem finanční analýzy. Umožňuje nám 
vidět souvislosti mezi daty v účetních výkazech. Dělíme ji na horizontální a vertikální 
analýzu. 
                                                 
6
 Zpracováno podle Sedláček (2007), Mrkvička (2006), Grünwald (2007) 
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Horizontální analýza sleduje změny po řádcích a porovnává změny stejného ukazatele 
právě v rámci jednoho řádku. Je označována také jako analýza trendů. Umožňuje 
srovnávat výsledky podniku v letech. 
Čerpá informace z rozvahy, výkazu zisku a ztráty, výročních zpráv. Sleduje nejen 
změnu absolutních hodnot, ale také procentuální změnu. Pozorujeme vývoj zkoumané 
veličiny v čase, nejčastěji ve vztahu k minulému období. Umožňuje srovnání výsledků 
podniku v letech. 
VÝPOČET ABSOLUTNÍ ZMĚNY 
Absolutní změny bývají sledovány v období 3 až 10 let. 
Vypočteme jí pomocí vzorce: 
     [1] 
VÝPOČET PROCENTNÍ ZMĚNY 
K výpočtu procentní změny využijeme tohoto vzorce:  
  [2] 
Vertikální analýza bývá také označována jako procentní analýza. U vertikální analýzy 
se jednotlivé položky ve výpočtech vztahují k jedné z položek ve výpočtu. Umožňuje 
srovnání výsledků v rámci let, stejně jako horizontální analýza, ale zároveň i mezi 
podniky v témže odvětví. 
Posuzuje se struktura aktiv a pasiv. U struktury aktiv získáváme informace o tom 
do čeho podnik investoval svůj kapitál a do jaké míry byla zohledňována výnosnost. 
Přičemž platí, že dlouhodobější položky představují výnosnější aktivum než položky 
krátkodobé. Měla by být zachována rovnováha mezi oběžnými a stálými aktivy a přitom 
by měla být zohledněna likvidita podniku. Struktura pasiv ukazuje z jakých prostředků 
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byl majetek pořízen. Obecně platí, že mezi dražší způsoby financování patří financování 
z vlastních zdrojů. Podnik by měl nalézt nejvhodnější poměr mezi cizím a vlastním 
financováním. 
Aplikujeme-li vertikální analýzu v rámci rozvahy, poměřujeme jednotlivé položky 
s celkovými aktivy nebo pasivy. Používáme-li vertikální analýzu u výkazu zisku a 
ztráty, pak data porovnáváme s výsledkem hospodaření. 
Vypočteme ji pomocí vzorce: 
   [3] 
 
2.3.2 Analýza rozdílových ukazatelů 7 
Analýza rozdílových ukazatelů je také nazývána analýzou fondů finančních prostředků. 
Pod pojmem fond si nesmíme představit zdroj krytí aktiv, jak je tento pojem používán 
v účetnictví, ale představujeme si pod ním ukazatele, který vypočteme jako rozdíl mezi 
určitými položkami aktiv a pasiv. Čisté fondy jsou pak fondy očištěné od závazků, 
které se na ně vztahují. 
A) Analýza čistého pracovního kapitálu 
Čistý pracovní kapitál je významným indikátorem likvidity společnosti. Čím vyšších 
hodnot nabývá, tím je podnik schopnější dostát svým finančním závazkům. Pokud je 
však ukazatel této hodnoty záporný, pak podnik není schopen platit své dluhy a vzniká 
tzv. nekrytý dluh. 
 
 
                                                 
7
 Zpracováno podle Konečný, 2004 
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Jsou používány dvě metody výpočtu: 
  [4] 
nebo 
    [5] 
Existují vlivy, které snižují vypovídací schopnost čistého pracovního kapitálu. Mezi 
tyto vlivy patří: 
- nevymáhatelné nebo obtížně vymáhatelné pohledávky,  
- zásoby, které nelze prodat, nebo je jejich prodej realizovatelný pouze 
za nízké ceny, 
- příliš vysoké zásoby materiálu. 
B) Analýza čistých pohotových prostředků 
Analýza čistých pohotových prostředků se zaměřuje především na pohotové finanční 
prostředky, což jsou peníze v hotovosti a na bankovních účtech. Ukazuje nám tedy jak a 
jestli je podnik schopen likvidovat své okamžité splatné závazky, tedy dluhy 
s okamžitou dobou splatnosti a starší. 
Pro výpočet použijeme vzorec: 
[6] 
C) Analýza čistých peněžně - pohledávkových fondů 
Vzorec pro výpočet čistých peněžně – pohledávkových fondů vypadá následovně: 
   [7] 
OA = Oběžná aktiva 
Zás. = Zásoby 
Nelik. pohl. = Nelikvidní pohledávky 
KZ = Krátkodobé závazky 
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Při výpočtu tohoto ukazatele opět pracujeme s oběžnými aktivy. Od oběžných aktiv 
odečteme zásoby a nelikvidní pohledávky. Od tohoto výsledku poté odečteme 
krátkodobé závazky. 
2.3.3 Analýza poměrových ukazatelů 
Podle Kislingerové a Hnilici (3) je analýza poměrových ukazatelů nejrozšířenější 
metodou finanční analýzy. Je tomu tak proto, že umožňují analýzu časového vývoje a 
mezipodnikové srovnávání.  
Dělí se do několika skupin ukazatelů. Je tomu tak proto, že podnik je složitým 
organismem, k jehož charakteristice finanční situace nevystačíme jen s jedním 
ukazatelem. Je zřejmé, že k tomu, aby podnik mohl dlouhodobě existovat musí být 
nejen rentabilní, ale i likvidní a přiměřeně zadlužený.  
A) Analýza ukazatelů likvidity 8 
S pojmem likvidita je úzce spojen další pojem, solventnost, který vyjadřuje schopnost 
podniku splácet své závazky v daném okamžiku. Jak likvidita, tak i solventnost je 
zaměřena na schopnost podniku platit svoje závazky. Likvidita vyjadřuje schopnost 
podniku přeměnit majetek na prostředky, jež je možné použít na úhradu závazků. Doba, 
která je potřebná k tomu, aby se jednotlivé složky majetku proměnily na pohotové 
prostředky, není stejně dlouhá.  
Likvidita vyjadřuje poměr „čím je možno platit“ ku „co je nutno platit“. Všechny níže 
uvedené stupně likvidity ji hodnotí staticky, daleko více likvidita závisí na budoucích 
peněžních tocích. Samotné ukazatele likvidity pak dělíme podle likvidnosti části 
oběžných aktiv do 3 skupin, 3 stupňů. 
3. STUPEŇ – BĚŽNÁ LIKVIDITA  
Bývá též označována jako ukazatel solventnosti a nebo ukazatel pracovního kapitálu. 
Lze jej interpretovat těmito způsoby:  
                                                 
8
 Podle Kislingerová a Hnilica (2005), Mrkvička (2006) 
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- kolikrát pokrývají oběžná aktiva krátkodobá pasiva podniku,  
- kolika korunami oběžných aktiv je kryta jedna koruna krátkodobých pasiv, 
- kolikrát by byl podnik schopen uspokojit své věřitele, kdyby naráz proměnil 
všechna svá oběžná aktiva na hotovost. 
Z výše uvedeného vyplývá, že tento ukazatel má důležitou vypovídací hodnotu 
pro krátkodobé věřitele. Přičemž vyšší hodnoty obecně signalizují vyšší solventnost 
podniku. Nemusí to však být pravdou, záleží na struktuře aktiv a závazků, které jsou 
do těchto výpočtů zahrnuty. Budeme-li mít ve výpočtech např. nevymahatelné 
pohledávky, pak hodnota oběžných aktiv může být vyšší, to může vést k vyšší hodnotě 
ukazatele, ale v praxi bude mít podnik peníze, kterými by mohl platit svým věřitelům, 
„uloženy“ v nevymahatelných pohledávkách. Z tohoto důvodu je důležité všímat si, kde 
se peníze, kterými se mají splácet dluhy, ve skutečnosti nacházejí.  
Běžnou likviditu vypočteme jako: 
 [8] 
Doporučené hodnoty běžné likvidity jsou uváděny v intervalu <2;3>, což jsou 
bankovní standarty vyjadřující hodnoty finančně zdravých podniků. Za postačující se 
považují i výsledky pohybující se v intervalu <1;2>. Hodnoty, které klesnou pod 1 jsou 
z hlediska finančního zdraví nepřijatelné, protože podnik není schopen splácet. 
Výsledky vyšší než 3 nám ukazují, že jsou prostředky uloženy v neproduktivních 
aktivech. 
2. STUPEŇ – POHOTOVÁ LIKVIDITA  
Od tohoto ukazatele jsou při jeho výpočtu odebrány zásoby, jako nejméně likvidní 
součást oběžných aktiv. Je zde také řešen problém nevymahatelných pohledávek. Ty 
jsou uváděny v netto podobě, tedy očištěny od opravných položek a rezerv.  
Z pohledu věřitelů podniku jsou vyšší hodnoty ukazatele příznivé. To však nemusí platit 
pro investory a manažery z důvodu, že většina oběžných aktiv je v podniku vázána 
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v takových prostředcích, které přinášejí nízký úrok, což by mohlo ovlivnit rentabilitu 
podniku. Proto je nutné najít optimální strukturu oběžných aktiv. 
Hodnotu pohotové likvidity zjistíme pomoci vzorce: 
 [9] 
Doporučenou hodnotou, pod kterou by výsledky neměly klesnout, je 1. Pokud jsou 
hodnoty nižší než 1, pak zásoby v podniku mají nadměrnou váhu v rozvaze společnosti 
a podnik musí spoléhat na to, že při nutnosti splacení svých závazků bude muset rychle 
zlikvidovat své zásoby, aby získal peníze. 
1. STUPEŇ – OKAMŽITÁ (PENĚŽNÍ) LIKVIDITA 
Ukazatel poměřuje nejlikvidnější část oběžných aktiv, finanční majetek. Jsou v něm 
zahrnuty peníze na účtech, peníze v pokladně a krátkodobý finanční majetek.  
Okamžitou likviditu vypočteme:  
 [10] 
Doporučené hodnoty pro tento ukazatel ležící v intervalu <0,2;05> značí, že je podnik 
schopen splatit 20 až 50 % svých krátkodobých závazků. Je však uváděno, že 
nejvhodnější je, aby se výsledky pohybovaly v rozmezí 0,9 až 1, aby byl podnik 
schopen dostát všem svým závazkům. 
B) Analýza ukazatelů aktivity9 
Tato skupina ukazatelů nám říká, jak efektivně podnik hospodaří se svým majetkem. 
Pokud má společnost více aktiv než je účelné, pak jí vznikají zbytečné náklady, které 
vedou k nízkému zisku. Naopak je-li aktiv málo, pak podnik přichází o mnohé tržby.  
                                                 
9
 Podle Mrkvička (2006), Konečný (2004) 
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Tyto ukazatele počítáme jak pro celková aktiva tak pro jejich hlavní strukturní složky. 
Ukazatele aktivity dělíme na obrátkovost - rychlost obratu, a dobu obratu, která 
odráží počet dní, po které trvá jedna obrátka. 
OBRAT CELKOVÝCH AKTIV 
Obrat celkových aktiv nám říká kolikrát se majetek obrátí v tržby v daném časovém 
intervalu, nejčastěji jím bývá rok. Dobré průměrné hodnoty tohoto ukazatele se 
pohybují v intervalu <1,6;3>.  
Jsou-li hodnoty nižší, pak to pro společnost znamená, že má nadbytek majetku, který 
vede k nadbytečným nákladům a snižování zisku. Hodnoty přesahující horní mez 
intervalu nám říkají, že má společnost nedostatek majetku a hrozí jí, že se v budoucnu 
bude muset zříci zakázek a přijde tím o zisk.  
Vzorec pro výpočet doby obratu aktiv:  
     [11] 
OBRAT STÁLÝCH AKTIV 
Velikost ukazatele nám pomáhá při rozhodování o pořízení nového produkčního 
majetku. Výsledky srovnáváme s oborovým průměrem. Pokud jsou hodnoty nižší než 
oborový průměr, pak by měl podnik využít stávající kapacity ve výrobě a finanční 
management by měl omezit podnikové investice. Obecně platí, že by měl být obrat 
stálých aktiv vyšší než obrat celkových aktiv. 
Hodnotu obratu stálých aktiv vypočteme: 




DOBA OBRATU ZÁSOB 
Výsledky analýzy doby obratu zásob nám udávají průměrný počet dnů, kdy jsou oběžná 
aktiva vázána v zásobách do doby jejich spotřeby a nebo do doby jejich prodeje.  
Obecně platí, že by měl mít ukazatel co nejnižší velikost. 
      [13] 
DOBA OBRATU KRÁTKODOBÝCH POHLEDÁVEK Z OBCHODNÍHO VZTAHU 
Ukazuje nám průměrný počet dnů, kdy jsou peníze vázány v krátkodobých 
pohledávkách. Podnik poskytuje obchodní úvěr svým odběratelům.  
Vzorec pro výpočet doby obratu krátkodobých pohledávek: 
    [14] 
Hodnota ukazatele je srovnávána s oborovým průměrem a dobou splatnosti faktur. 
Pokud je výsledek vyšší než doba splatnosti faktur, pak to znamená, že odběratelé 
neplatí své závazky včas. 
DOBA OBRATU KRÁTKODOBÝCH ZÁVAZKŮ Z OBCHODNÍCH VZTAHŮ 
Udává nám kolik dní uplyne mezi nákupem zásob a jejich úhradou. Vypočteme ji jako: 
     [15] 
V praxi všeobecně platí, že se každý podnik snaží, aby doba obratu závazků byla delší 
než doba obratu pohledávek, protože podnik čerpá levný dodavatelský úvěr. V rámci 




C) Analýza ukazatelů rentability 10 
Patří mezi nejsledovanější ukazatele. Měří úspěšnost při dosahování podnikových cílů 
srovnáváním zisku s jinými veličinami vyjadřujícími prostředky vynaložené na dosažení 
tohoto výsledku. Zahrnují vliv likvidity, řízení dluhu i řízení aktiv na zisk. Ziskovost 
zajímá především investory. 
RENTABILITA VLOŽENÉHO KAPITÁLU (ROI) 
Ukazatel rentability vloženého kapitálu vypočteme pomocí vzorce:  
     [16] 
Při výpočtu ROI používáme zisk před zdaněním a úroky, proto je ukazatel vhodný 
pro srovnávání různě zdaněných a zadlužených podniků mezi sebou.  
Doporučené hodnoty rentability vloženého kapitálu se pohybují v mezích 12 % až 
15 %. Velikost ukazatele vyšší než 15 % je považována za velmi dobrou. 
RENTABILITA CELKOVÉHO KAPITÁLU (ROA) 
Rentabilita celkového kapitálu nám říká kolik haléřů provozního výsledku hospodaření 
podnik dosáhl z jedné investované koruny bez ohledu na to, zda byla čerpána z cizího 
nebo vlastního kapitálu. Slouží především pro hodnocení managementu  
Velikost ukazatele vypočteme:  
     [17] 
Výsledné hodnoty srovnáváme s oborovým průměrem. Obecně však platí, že hodnoty 
nad 10 % jsou dobré.  
                                                 
10
 Zpracováno podle Konečný (2004), Mrkvička (2006) 
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RENTABILITA VLASTNÍHO KAPITÁLU (ROE) 
Vyjadřuje kolik haléřů čistého zisku připadá na jednu korunu investovanou akcionářem, 
nebo-li vyjadřuje, zda jejich kapitál přináší dostatečný výnos. Aby bylo pro investory 
výhodné investovat, měla by se výše rentability vlastního kapitálu pohybovat nad výší 
zhodnocení dlouhodobých vkladů.  
Rentabilitu vlastního kapitálu vypočteme:  
      [18] 
RENTABILITA TRŽEB (ROS) 
V tomto ukazateli jsou zahrnuty tržby za zboží a tržby z prodeje vlastních výrobků a 
služeb. Proto nám výsledné hodnoty ukazují, kolik haléřů získá podnik z jedné utržené 
koruny.  
Pro rentabilitu tržeb neexistují doporučené hodnoty, ale obecně platí, že hodnoty 
přesahující 6 % jsou dobré. Naopak je-li ukazatel nižší a tudíž problémový, znamená to, 
že se problémy projeví i u dalších ukazatelů.  
Rentabilitu tržeb zjistíme pomocí vzorce:  
       [19] 
D) Analýza zadluženosti 11 
Ukazatelé zadluženosti sledují vztah mezi cizími a vlastními zdroji. Ukazují nám kolik 
majetku podniku je financováno cizím kapitálem.  
Vysoká zadluženost nemusí být jen negativním jevem v podniku, protože její růst může 
přispět k růstu rentability. Zvyšuje však riziko finanční nestability.  
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 Zpracováno podle Konečný (2004), Mrkvička (2006) 
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Mezi ukazatele zadluženosti patří: 
1) celková zadluženost, 
2) koeficient samofinancování, 
3) doba splácení dluhu, 
4) úrokové krytí. 
Celková zadluženost a koeficient samofinancování by měly v součtu dosahovat 
hodnoty 1.  
CELKOVÁ ZADLUŽENOST 
Bývá označována jako ukazatel věřitelského rizika. Poskytuje nám informace o finanční 
struktuře zkoumané společnosti. Vzájemný poměr cizího a vlastního kapitálu závisí 
na nákladech, které s pořízením zdrojů souvisejí. 
„V zahraniční literatuře jsou za nízké hodnoty považovány výsledky ve výši do 30 %, 
průměrné hodnoty pak v intervalu 30 % až 50 % a za vysoké hodnoty v rozmezí 50 % 
až 70 %. Pokud jsou dluhy vyšší než aktiva, jedná se o předlužený podnik.“ [Konečný, 
2004 str. 54]. 
Celkovou zadluženost vypočteme jako podíl cizích zdrojů a celkových aktiv: 
    [20] 
KOEFICIENT SAMOFINANCOVÁNÍ 
Je „doplňkem“ k ukazateli celkové zadluženosti. Pokud tyto dvě výsledné hodnoty 
sečteme, měli bychom získat číslo blížící se 1.  
Udává nám do jaké míry jsou aktiva společnosti financována vlastním kapitálem. Může 
nabývat záporné hodnoty, pokud je podnik ve ztrátě.  
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Neexistuje optimální hranice, které by měl koeficient samofinancování dosahovat, ale 
všeobecně platí, že by se výše ukazatele měla pohybovat podle „zlatého pravidla pari“ 
kolem 50 %.  
Vypočteme jej pomocí vzorce: 
    [21] 
DOBA SPLÁCENÍ DLUHU 
Dobu splácení dluhu vypočteme pomocí vzorce: 
   [22] 
Doba splácení dluhu na ukazuje za jak dlouho je podnik při stávající výkonnosti 
schopen splatit svoje dluhy, vývoj by měl mít klesající tendenci. 
ÚROKOVÉ KRYTÍ 
Tento ukazatel vypovídá o tom kolikrát zisk převyšuje placené úroky. Prakticky část 
zisku vyprodukovaná cizím kapitálem by měla stačit na pokrytí nákladů na vypůjčený 
kapitál. Pokud je ukazatel roven 1, znamená to, že na zaplacení úroků je třeba celého 
zisku a na akcionáře nezbude nic. Dobře prosperující podnik má úroky kryty 3 až 6krát.  
Velikost ukazatele úrokového krytí vypočteme: 




2.3.4 Analýza soustav poměrových ukazatelů 12 
„Každý poměrový ukazatel finanční analýzy vyjadřuje jen určitý pohled na činnost 
podniku, má teda zcela specifickou vypovídací schopnost“ [Konečný, 2004, str. 66]  
V historii vznikla snaha o komplexní hodnocení finančního zdraví podniku. Z tohoto 
důvodu vznikly různé soustavy vybraných poměrových ukazatelů. Výsledné hodnoty, 
získané z analýzy poměrových ukazatelů, nám slouží jen jako orientační úvod 
do podrobnější analýzy odhalování příčin stavu a vývoje finanční situace a při hledání 
opatření ke zlepšení stavu.  
Modely, sloužící k analýze soustav poměrových ukazatelů, můžeme rozdělit do dvou 
skupin – bankrotní a bonitní modely. Společným rysem bonitních a bankrotních 
modelů je, že vycházejí ze stejného předpokladu – u podniku, který je ohrožen 
bankrotem, dochází v jeho vývoji k jistým odlišnostem. 
Bonitní modely vypovídají o tom, zda je podnik dobrý nebo špatný. Jsou založeny 
na teoretických poznatcích. Hodnotí firmu jedním syntetickým koeficientem na základě 
účelově vybraného souboru ukazatelů, který nejlépe umožňuje klasifikaci společnosti.  
Mezi známé bonitní modely patří rychlý test, Tamariho model a Indikátor bonity. 
Bankrotní modely nám ukazují, zda podnik do nějaké doby zbankrotuje. Vychází 
ze skutečných údajů. Samotné bankrotní modely byly odvozeny na základě hodnocení 
skutečných dat vybraného, zpravidla velmi rozsáhlého, souboru podniků což je i 
zdrojem omezení použitelnosti těchto modelů. 
Mezi nejznámější bankrotní modely patří Altmanův index finančního zdraví, IN index, 
Beaverův bankrotní model. 
 
 
                                                 
12
 Zpracováno podle Mrkvička (2006), Konečný (2004) 
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ALTMANŮV INDEX FINANČNÍHO ZDRAVÍ 
Nazýváme jej také Z score. V roce 1968 byl Altmanův index zveřejněn poprvé. Druhá 
verze byla zveřejněna roku 1983. Metoda výpočtu z roku 1968 se používá 
pro společnosti, které mají veřejně obchodovatelné akcie. Pozdější verze používají 
podniky, které nejsou kótovány na kapitálovém trhu. 
Pro podniky nemající základní kapitál v podobě veřejně obchodovatelných akcií 
použijeme vzorec z roku 1983. 
[24] 
Metoda je využitelná i v českých podmínkách. Šedá zóna se pohybuje v intervalu 
<1,2;2,9>, značí nám určité finanční potíže společnosti a nejasný vývoj. Pokud jsou 
hodnoty nižší než 1,2, pak je podnik přímým kandidátem bankrotu. Naopak hodnoty 
vyšší než 2,9 nám značí, že společnost je finančně silná. 
INDEX IN 
Alternativním názvem pro Index IN je Index důvěryhodnosti českého podniku. Autory 
jsou Inka a Ivan Niemauerovi. Index IN byl vytvořen po roce 1990, protože byl 
kritizován Altmanův index. Důvodem kritiky se stala nevhodnost pro naše podmínky. 
Postupně byly vyvinuty 4 modely, jejichž číselné hodnoty v názvu nesou název podle 
let, kdy byly uvedeny.  
Index IN95 byl vytvořen na základě dat z roku 1994. Byl zpracován pro průmysl 
celkem i pro jednotlivá odvětví. Úspěšnost IN95 je více než 70 %. Je zaměřen zejména 
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na schopnost podniku dostát svým závazkům. Nepromítají se do něj požadavky 
vlastníků na tvorbu hodnoty pro ně.  
Index IN99 zohledňuje i vlastníky, protože se v něm promítají požadavky vlastníků 
na tvorbu hodnoty. Z tohoto důvodu byly změněny váhy jednotlivých ukazatelů indexu. 
Úspěšnost IN99 je vyšší jak 85 %. 
IN01 spojuje vlastnosti předchozích indexů. Vyjadřuje tedy schopnost podniku dostát 
svým závazkům a schopnost tvořit hodnotu pro vlastníka. I zde došlo  k změně vah 
jednotlivých ukazatelů. Východiskem řešení byly podklady o 1 915 podnicích. 
Z časového hlediska má IN01 nejmenší omezení a je na velmi dobré úrovni.  
Poslední verzí indexu důvěryhodnosti je index IN05. Nedošlo zde k podstatným 
změnám ve vahách ukazatelů, ale změnily se hranice pro zařazení podniků.  
[25] 
CA = Celková aktiva 
CZ = Cizí zdroje 
EBIT = Výsledek hospodaření před úroky a zdaněním 
NÚ = Nákladové úroky 
CV = Celkové výnosy 
OA = Oběžná aktiva 
KZ = Krátkodobé závazky 
KBÚ = Krátkodobé bankovní úvěry 
Kriteriální hodnoty pro IN05 jsou podobné jako u Altmanova indexu. Existuje šedá 
zóna v intervalu <0,9;1,6>, kdy existuje 50 % pravděpodobnost bankrotu a 70 % 
pravděpodobnost, že podniku bude tvořit hodnotu. Výsledky pohybující se pod 0,9 nám 
říkají, že společnost z 90 % zbankrotuje a ze 76 % nebude tvořit hodnotu. Hodnoty, 
které jsou vyšší než 1,6 nám naopak říkají, že podnik tvoří hodnotu s 95 % 
pravděpodobností a existuje zde 92 % pravděpodobnost, že podnik nezbankrotuje. 
Aby se předešlo problémům s použitím indexů IN, které může vyvolat ukazatel 
EBIT/NÚ v případě úroků blížících se k nule, doporučují autoři omezit velikost tohoto 
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ukazatele hodnotou 9. Eliminuje se tím případ, kdy vliv ukazatele převáží ostatní vlivy a 
hodnota indexu se blíží k nekonečnu. 
 
2.4 Možné způsoby financování podniku13 
Každý podnik řeší problémy jak má nakládat se získanými finančními prostředky, 
z jakých zdrojů má financovat svou činnost. 
Mezi jednotlivé zdroje financování patří financování vlastním kapitálem, 
samofinancování, financování přeměnou majetku, financování prostřednictvím rezerv a 
financování dluhem. Tyto zdroje financování dělíme na vnitřní a vnější, podle toho 
z jakých činností podniku je získáván. Dále mohou být finance podniku děleny 
na vlastní a cizí, podle toho, kdo vkládá finance do podniku. Mohlo by se zdát, že tato 
dvě rozdělení na sobě nijak nezávisí, opak je pravdou. Na níže uvedeném schématu je 
vzájemný vztah zobrazen. 
 
Obrázek 1: Vzájemný vztah zdrojů financování podniku 
Zdroj: zpracováno dle Zinecker (2008) 
Financování základním kapitálem patří mezi vlastní externí zdroje. Nejčastější 
formou základního kapitálu je peněžitá forma, ale setkáváme se i s nepeněžitou 
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 Zpracováno podle Zinecker (2008), Konečný (2005) 
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podobou kapitálu (stroje, zásoby, apod.). Na základním kapitálu se mohou podílet jak 
stávající tak i případní noví vlastníci. Díky jejich vkladům dochází ke zvyšování 
základního kapitálu, tedy k získávání nových prostředků, kterými podnik financuje svou 
činnost. 
Dalším externím zdrojem financování je financování dluhem. Zde se však jedná o cizí 
zdroje. Podle Zinecker (11), podniky čerpají cizí prostředky z několika důvodů, mezi 
něž patří: 
- nedostatečné množství vlastní finančních zdrojů, 
- absence fungujícího akciového kapitálového trhu, 
- nedostatečná rentabilita vlastního kapitálu, 
- daňová diskriminace vlastního kapitálu u kapitálových společností,  
- možnost zvýšení rentability vlastního kapitálu využíváním cizího kapitálu. 
Mezi dluhové financování patří především finanční úvěry, které mohou být dlouhodobé, 
střednědobé a krátkodobé. Dlouhodobé úvěry jsou poskytovány na období delší než 4 
až 6 let, střednědobé pak od 1 roku do 4 až 6 let, vždy se jedná o úvěry účelové. 
Krátkodobé úvěry nepřesahují hranici jednoho roku. Dělíme je na obchodní a 
bankovní úvěry. Mezi obchodní úvěry patří dodavatelské úvěry a platby přijaté 
předem. Kontokorentní úvěr, směnečný úvěr, bankovní aval a lombardní úvěr patří 
do úvěrů bankovních.  
Mezi interní vlastní zdroje financování patří samofinancování, nebo-li financování 
pomocí výsledku hospodaření v podobě nerozděleného zisku a rezervních fondů.  
Financování přeměnou majetku je dalším způsobem financování společnosti. Patří 
zde prodání nepotřebného podnikového majetku a odpisy dlouhodobého majetku. 
Odpisy majetku vstupují do nákladů za běžné účetní období, zároveň však dochází 
k navýšení stavu oběžného majetku.  
Dalším způsobem financování podniku jsou rezervy. Ty jsou v rozvaze součástí cizích 
zdrojů, protože slouží ke krytí budoucích výdajů. Rezervy dělíme na zákonné a účetní.  
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Mezi specifické formy financování řadíme financování formou faktoringu, mezzanine 
financování, rizikové investory a Business angels.  
Financování formou faktoringu spočívá v odkoupení krátkodobých pohledávek 
před dobou jejich splatnosti. Podle Zinecker (11) faktoring zlepšuje likvidní pozici 
podniku, snižuje náklady, zlepšuje konkurenční pozici na trhu, eliminuje úvěrová rizika 
a posiluje rentabilitu. 
Mezzanine financování je kombinací financování pomocí externího vlastního kapitálu 
a dluhového financování, kdy se poskytovatel pohybuje mezi postavením vlastníka a 
postavením věřitele. 
Dalším způsobem financování je financování pomocí rizikových investorů. Tuto 
formu financování označujeme také jako private equity, kdy investor vkládá své 
finanční prostředky do společnosti, za podmínky získání podílu na základním kapitálu. 
Po jisté době pak rizikový investor ze společnosti odchází. 
Poslední zmíněnou formou financování je financování prostřednictvím business angels, 
nebo-li pomocí soukromých investorů. Jedná se o individuálního investora, který 
do společnosti nevkládá pouze finanční prostředky, ale i jisté know how. Stejně jako 
rizikový investor, tak i business angels po jisté době ze společnosti odcházejí. 
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3 Analýza problematiky financování provozní činnosti 
V praktické části mé bakalářské práce se budu věnovat finanční analýze společnosti 
QLine a.s.. 
Společnost QLine a.s. byla založena v roce 2000, kdy odkoupila od společnosti 
Logica s.r.o. její ostravskou pobočku. Společnost sídlí na ulici Varenská 3101/39 
v Ostravě. Je vedená u rejstříkového soudu v Ostravě pod spisovou značkou B 2413.  
 
Hlavním předmětem činnosti společnosti je: 
- poskytování software a poradenství v oblasti hardware a software, 
- projektování elektrických zařízení, 
- velkoobchod s měřící a regulační elektrotechnikou, elektromateriálem a 
výpočetní technikou, 
- montáž, opravy, revize a zkoušky vyhrazených elektrických zařízení,  
- vyrábění rozvaděčů nízkého napětí a baterií, kabelů a vodičů. 
Podnik QLine a.s. je akciovou společností, která je tvořena 11ti společníky a 6ti 
zaměstnanci. Její základní kapitál tvoří 1 000 000 Kč, který je splacen ze 100 %. Má 
vydáno 99 ks kmenových akcií v hodnotě 10 000 Kč a 10 ks kmenových akcií 
v hodnotě 1 000 Kč.  
 
3.1 Finanční analýza společnosti QLine a.s. 
V této kapitole je zpracována finanční analýza společnosti QLine a.s.. za použití 





3.1.1 Analýza stavových ukazatelů 
Je výchozí analýzou pro celkovou finanční analýzu a byla zpracována na základě 
účetních výkazů z let 2005 až 2008 
A) Horizontální analýza 
Při výpočtu horizontální analýzy aktiv bylo vycházeno ze vzorců [1] a [2], uvedených 
v teoretické části této práce.  
V níže uvedené tabulce 1 jsou uvedeny výsledné hodnoty horizontální analýzy aktiv, 
která byla zpracována jak v absolutních tak i v procentuálních změnách. 
 
Tabulka 1: Horizontální analýza aktiv 
2005 - 2006 2006 - 2007 2007 - 2008 
Změny v  Vybrané položky aktiv 
tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč % 
  Aktiva celkem 4 122 19,4 4 818 18,48 -8 316 -46,85 
B. Dlouhodobý majetek 215 45,26 -129 -37,28 232 40,14 
B.I. Dlouhodobý nehmotný 
majetek 20 22,22 -51 -130,77 308 88,76 
B.II. Dlouhodobý hmotný 
majetek 195 50,65 -78 -25,41 -76 -32,9 
C. Oběžná aktiva 3 792 18,44 4 874 19,16 -8 500 -50,19 
C.II. Dlouhodobé pohledávky 42 12,8 -32 -10,81 -61 -25,96 
C.III. Krátkodobé pohledávky 5 559 29,54 2 214 10,53 -12 118 -135,94 
C.III.1. Pohledávky z obchodních 
vztahů 5 841 31,05 2 213 10,52 -13 129 -166,23 
C.IV. Krátkodobý finanční 
majetek -1 599 -147,65 2 282 67,82 3 717 52,49 
D. Ostatní aktiva 105 48,84 73 25,35 -48 -20 
Zdroj: Vlastní výpočty 
V prvních dvou sledovaných obdobích dochází k růstu celkových aktiv, v roce 2005 
o 4 122 000 Kč a roku 2006 o 4 818 000 Kč. V posledním období však došlo 
k meziročnímu poklesu o 8 316 000 Kč, což je o 46,85 %. 
Významný nárůst zaznamenal dlouhodobý nehmotný majetek v roce 2008 v důsledku 
aktivace softwaru, který do té doby společnost vyvíjela. V období 2005 až 2006 došlo 
k růstu o 20 000 Kč a mezi lety 2006 až 2007 dokonce k poklesu o 51 000 Kč. 
Meziroční nárůst zaznamenáváme u dlouhodobého hmotného majetku, především se 
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jedná o období let 2005 až 2006, kdy společnost zakoupila garáž, v následujících 
obdobích pak hodnota dlouhodobého hmotného majetku klesá, v prvním období 
o 78 000 Kč, mezi lety 2007 a 2008 dochází pak k poklesu o 72 000 Kč.  
U analýzy oběžných aktiv si můžeme povšimnout významného poklesu krátkodobého 
finančního majetku v prvním sledovaném období, kdy majetek poklesl o 1 599 000 Kč, 
což je 147,65 %. V následujících letech už však dochází k jeho růstu a to o 19,16 %, 
tedy 4 874 000 Kč. V posledním sledovaném období však poklesla hodnota oběžných 
aktiv o 8 500 000 Kč. Krátkodobé pohledávky mají rostoucí charakter, v prvním období 
je jejich meziroční růst 5 559 000 Kč, mezi lety 2006 až 2007 pak dochází k růstu 
o 2 213 000. V posledním období, mezi lety 2007 a 2008 pak dochází k poklesu 
o 12 118 000 Kč. 
Ostatní aktiva zaznamenávají mezi lety 2005 až 2006 meziroční nárůst o 105 000, 
v následujícím roce pak vzrostla ostatní aktiva o 73 000. Mezi lety 2007 a 2008 pak 
dochází k poklesu o 48 000 Kč.  
V grafu č.1, který je uveden níže, je zobrazen vývojový trend vybraných položek aktiv 











































2005 - 2006 2006 - 2007 2007 - 2008
Aktiva celkem Dlouhodobý majetek Oběžná aktiva Ostatní aktiva
 
Graf č. 1: Horizontální analýza aktiv absolutní změny 
Zdroj: Vlastní výpočty 
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Při výpočtu horizontální analýzy pasiv byly použity vzorce [1] a [2] z teoretické části 
práce.  
V tabulce 2, která je uvedena níže, jsou udány výsledky horizontální analýzy pasiv. Jsou 
zde zobrazeny jak změny absolutní tak i procentuální. 
 
Tabulka 2: Horizontální analýza pasiv 
2005 - 2006 2006 - 2007 2007 - 2008 
Změny v  Vybrané položky pasiv 
tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč % 
A.IV. 
Výsledek hospodaření 
minulých let 308 3,68 932 10,01 548 5,56 
A.V. Výsledek hospodaření běžného úč. období 1 318 38,4 1 914 35,8 -3 539 -195,85 
B.III. Krátkodobé závazky 2 110 31,15 2 034 23,1 -5 093 -137,13 
B.III.1. Závazky z obchodních vztahů 1 730 34,75 1 219 19,67 -4 241 -216,71 
Zdroj: Vlastní výpočty 
Společnost nemá příliš mnoho položek pasiv, které by se měnily. Její základní kapitál je 
1 000 000 Kč od doby jejího založení. Stejně tak je neměnný rezervní fond - 
200 000 Kč. 
Výsledek hospodaření minulých let má ve všech sledovaných letech rostoucí 
charakter. Mezi lety 2005 a 2006 vzrostla hodnota výsledku hospodaření minulých let 
o 3,68 %. V následujícím období pak byl růst ještě vyšší, jeho hodnota vzrostla 
na 9 308 000 Kč, tedy o 10,01 %. Poslední meziroční změna hodnoty výsledku 
hospodaření minulých let je 548 000 Kč, tedy 5,56 %. 
Výsledek hospodaření za běžné účetní období vzrostl v letech 2005 až 2006 
o 38,40 %, ale v následujícím období se růst zpomalil, když změna výsledku 
hospodaření běžného účetního období byla 35,80 %. Mezi lety 2007 až 2008 dochází 
ke značnému poklesu a to o 195,85 %. 
Položka krátkodobých závazků má v prvních dvou obdobích rostoucí charakter, mezi 
lety 2005 až 2006 o 31,15 %, v následujícím období pak vzrostly krátkodobé závazky 
o 23,10 %. Až mezi lety 2007 až 2008 dochází k jejímu poklesu o 137,13 %.  
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V následujícím grafu č. 2 je zaznamenán vývoj jednotlivých vybraných položek pasiv 





































2005 - 2006 2006 - 2007 2007 - 2008
VH min.let VH běžného úč.ob. Kr.závazky
 
Graf č. 2 : Horizontální analýza pasiv absolutní změny v tis. Kč 
Zdroj: Vlastní výpočty 
Při zpracování horizontální analýzy výkazu zisku a ztráty jsem postupovala podle 
vzorce [1] a [2], které jsou uvedeny v teoretické části práce.  
V níže uvedené tabulce 3 jsou uvedeny absolutní a procentuální změny horizontální 
analýzy výkazu zisku a ztráty. 
 
Tabulka 3: Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
2005 - 2006 2006 - 2007 2007 - 2008 
Změny v  Výkaz zisků a ztrát 
tis. Kč % tis. Kč % tis. Kč % 
I. Tržby za prodej zboží 180 32,85 510 48,2 -556 -110,76 
A. Náklady vynaložené na prodané 
zboží 82 23,03 404 53,16 -494 -185,71 
II. Výkony -1 960 -6,68 4 979 14,51 -10 151 -42,01 
II.1. 
Tržby za prodej vlastních výrobků 
a služeb -2 754 -9,36 4 600 13,52 -10 101 -42,22 
B. Výkonová spotřeba -3 113 -20,92 2 612 14,93 -6 353 -57,04 
+ Přidaná hodnota 1 251 8,54 2 473 14,44 -3 860 -29,11 
* Provozní výsledek hospodaření 1 766 37,53 2 422 33,98 -4 791 -205,09 
*** 
Výsledek hospodaření za účetní 
období 1 418 40,15 1 814 33,93 -3 539 -195,85 
Zdroj: Vlastní výpočty 
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Položky Tržby za prodej zboží a Náklady vynaložené na prodané zboží mají v letech 
2007 až 2007 rostoucí charakter, až v posledním sledovaném období dochází k jejich 
poklesu, tržby za prodej zboží poklesly o 556 000 Kč a náklady vynaložené na prodané 
zboží o 494 000 Kč. Předtím tržby za prodej zboží zaznamenaly růst o 180 000 mezi 
lety 2005 a 2006, v následujícím období byl pak růst o 510 000 Kč. Náklady vynaložené 
na prodané zboží vzrostly v prvním období o 82 000 Kč, mezi lety 2006 a 2007 byl 
jejich růst 404 000 Kč. 
Položka Výkony v letech 2005 až 2006 poklesla o 1 960 000 Kč, v roce 2006 měly 
výkony hodnotu 29 336 000 a roku 2007 vzrostly na 34 315 000 Kč, což značí růst 
o 14,51 %. V posledním roce poklesly výkony na 24 164 000, tedy o 10 151 000 Kč. 
Výkonová spotřeba má obdobně jako samotné výkony kolísavý charakter. V letech 
2005 až 2006 došlo k poklesu o 20,92 %. V následujícím období vzrostla výkonová 
spotřeba o 2 612 000 Kč, aby pak v letech 2007 až 2008 zaznamenala pokles o 57,04 %, 
tedy o 6 353 000 Kč.  
Vývoj přidané hodnoty, provozního výsledku hospodaření a výsledku hospodaření 
za účetní období má v prvních dvou sledovaných období rostoucí charakter. Přidaná 
hodnota vzrostla mezi lety 2005 až 2006 o 1 251 000 Kč, následující meziroční růst je 
pak o 2 473 000 Kč. Hodnota provozního výsledku hospodaření byla v roce 2005 
2 939 000 a roku 2007 dosahovala hodnotu 7 127 000, došlo tedy k růstu o 4 195 000 
Kč. Výsledek hospodaření za účetní období rostl v letech 2005 až 2007, první meziroční 
růst byl o 1 418 000 Kč, následujících letech vrostl o 1 814 000 Kč. K poklesu 
ukazatelů dochází až v posledním období. U přidané hodnoty není tento pokles příliš 
markantní, kdežto u provozního výsledku hospodaření a výsledku hospodaření za účetní 
období je pokles významný. Přidaná hodnota klesla o 3 860 000 Kč, provozní výsledek 
hospodaření zaznamenal pokles o 4 791 000 Kč a výsledek hospodaření za účetní 





B) Vertikální analýza 
Vertikální analýza byla zpracována pro roky 2005 až 2008. Při jejím výpočtu byl použit 
vzorec [3]. První si uvedeme vertikální analýzu aktiv. V tabulce 4, jsou zobrazeny 
výsledky vertikální analýzy vybraných položek aktiv v jednotlivých letech.  
 
Tabulka 4: Vertikální analýza vybraných položek aktiv 
Vybrané položky aktiv 2005 2006 2007 2008 
B. Dlouhodobý majetek 1,52% 2,24% 1,33% 3,26% 
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek 0,41% 0,42% 0,15% 1,95% 
B.II. Dlouhodobý hmotný majetek 1,11% 1,81% 1,18% 1,30% 
C. Oběžná aktiva 97,90% 96,75% 97,57% 95,39% 
C.II. Dlouhodobé pohledávky 1,67% 1,54% 1,14% 1,32% 
C.III. Krátkodobé pohledávky 77,41% 88,56% 80,68% 50,21% 
C.III.1. Pohledávky z obchodních vztahů 75,74% 88,54% 80,66% 44,49% 
C.IV. Krátkodobý finanční majetek 15,66% 5,10% 12,91% 39,89% 
D Ostatní aktiva 0,64% 1,26% 1,68% 1,40% 
Zdroj: Vlastní výpočty 
Dlouhodobý majetek se na celkovém majetku příliš nepodílí. Jeho podíl na celkových 
aktivech ve sledovaném čase kolísal. Přičemž nejmenší podíl měl v roce 2007, to bylo 
pouhých 1,33 %. V následujícím roce však naopak dosáhl svého „maxima“, kdy se 
na celkovém majetku podílel 3,26 %.  
U oběžných aktiv je zřejmé, že tvoří největší součást celkového majetku. Jejich podíl 
se pohybuje mezi 95,39 % až 97,90 %, přičemž největší část oběžných aktiv tvoří právě 
krátkodobé pohledávky. Nejnižších hodnot dosáhla oběžná aktiva v roce 2008 a naopak 
nejvyšších pak roku 2005. 
Podíl ostatních aktiv má v prvních třech letech rostoucí charakter z 0,64 % až 
na 1,68 %. V roce 2008 dochází pak k mírnému poklesu na 1,40 %.  
Vývoj jednotlivých vybraných položek a jejich podíl na celkovém majetku je zobrazen 
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Graf č. 3 : Vertikální analýza aktiv 
Zdroj: Vlastní výpočty 
V tabulce 5 jsou uvedeny výsledné hodnoty vertikální analýzy pasiv. Při výpočtu 
vertikální analýzy pasiv byl použit vzorec [3] 
 
Tabulka 5: Vertikální analýza vybraných položek pasiv 
Vybrané položky pasiv 2005 2006 2007 2008 
A.IV. Výsledek hospodaření minulých let 47,10% 39,42% 35,71% 55,52% 
A.V. Výsledek hospodaření běžného úč. 
období 12,34% 16,15% 20,51% 10,18% 
B.III. Krátkodobé závazky 27,22% 31,87% 33,78% 20,92% 
B.III.1. Závazky z obchodních vztahů 18,97% 23,43% 23,78% 11,02% 
Zdroj: Vlastní výpočty 
Položka výsledek hospodaření minulých let má kolísavý trend. V roce 2005 se 
podílela na celkových pasivech 47,10 %, v následujících letech pak došlo k poklesu až 
na 35,71 %, v posledním sledovaném roce, v roce 2008, pak opět dochází k nárůstu 
na 55,52 %. 
Výsledek hospodaření běžného účetního období má v prvních 3 letech rostoucí trend, 
kdy se jeho podíl na celkových pasivech navýšil z 12,34 % na 20,51 %. V roce 2008 
pak ale klesl skoro na polovinu hodnoty z minulého období, tedy na 10,18 %. 
Krátkodobé závazky mají stejný vývoj jako výsledek hospodaření účetního období. 
V letech 2005 až 2007 zaznamenávají zvyšující se podíl na celkových aktivech 
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z 27,22 % až na 33,78 %. V posledním sledovaném roce pak poklesly o 12,86 %, 
na 20,92 %. 
V níže uvedeném grafu č. 4 jsou zobrazeny jednotlivé položky vertikální analýzy 
vybraných položek pasiv, jejich vývoj v letech 2005 až 2008, a zároveň jejich podíl 



































2005 2006 2007 2008
VH min. let VH běž. úč. obd. Krát. záv.
 
Graf č. 4: Vertikální analýza pasiv 
Zdroj: Vlastní výpočty 
 
3.1.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
Při zpracování analýzy rozdílových ukazatelů byl použit vzorec [4] a [5.] Je zde 
zpracována pouze analýza čistého pracovního kapitálu. Analýza čistých pohotových 
prostředků a čistých peněžně – pohledávkových fondů zde není uvedena z toho důvodu, 
že z účetních výkazů nebylo možné určit jednotlivé položky nutné pro výpočet těchto 
ukazatelů.  
V tabulce 6, která se nachází na následující straně, jsou uvedeny výpočty čistého 





Tabulka 6: Rozdílové ukazatele – čistý pracovní kapitál 
Rozdílové ukazatele 2005 2006 2007 2008 
ČPK manažerský přístup 12 105 13 787 16 627 13 220 
ČPK investorský přístup 10 952 12 433 15 308 12 085 
Zdroj: Vlastní výpočty 
Obecně zde platí, že čím je vyšší hodnota čistého pracovního kapitálu, tím vyšší je 
schopnost podniku dostát svým závazkům. V našem případě v prvních třech letech čistý 
pracovní kapitál roste a k poklesu dochází až v roce 2008.  
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Graf č. 5: Rozdílové ukazatele – čistý pracovní kapitál 
Zdroj: Vlastní výpočty 
 
3.1.3 Analýza poměrových ukazatelů 
Analýza poměrových ukazatelů je složena z analýzy ukazatelů likvidity, aktivity, 






A) Analýza ukazatelů likvidity 
Pro výpočet analýzy ukazatelů likvidity byly použity vzorce [8], [9] a [10]. V tabulce 7 
uvedené níže jsou zobrazeny výsledky vývoje jednotlivých stupňů likvidity v letech 
2005 až 2008. 
 
Tabulka 7: Ukazatelé likvidity 
Likvidita 2005 2006 2007 2008 
Běžná likvidita 3,60 4,13 2,89 4,56 
Pohotová likvidita 3,48 4,06 2,80 4,37 
Okamžitá likvidita 0,58 0,22 0,38 1,91 
Zdroj: Vlastní výpočty 
Doporučenými hodnotami pro běžnou likviditu je interval <1;2>, za bankovní 
standarty jsou pak považovány hodnoty v intervalu <2;3>. Výsledné hodnoty běžné 
likvidity se pohybují kromě roku 2007 nad doporučenými hodnotami. Tyto vysoké 
výsledky značí, že má společnost uloženy finanční prostředky v neproduktivních 
aktivech, v našem případě se jedná o pohledávky.  
Výsledné hodnoty pohotové likvidity by se měly pohybovat nad 1, zde je tato 
doporučená hodnota splněna. Znamená to, že společnost je schopna plnit své závazky.  
Okamžitá likvidita se pohybuje ve sledovaných obdobích mezi hodnotami od 0,22 
do 1,91. Doporučenými hodnotami jsou zde výsledky v intervalu <0,2;0,5>, což značí, 
že je společnost schopna okamžitě splatit 20 % až 50 % svých závazků. Z výše 
uvedených výpočtů je zřejmé, že podnik tyto doporučené hodnoty splňuje. V roce 2008 
je dokonce schopen okamžitě splatit všechny své závazky.  
V níže uvedeném grafu č. 6 je zobrazen vývoj běžné, pohotové a okamžité likvidity 
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Graf č. 6: Ukazatelé likvidity 
Zdroj: Vlastní výpočty 
B) Analýza ukazatelů aktivity 
Při výpočtu této analýzy byly použity vzorce [11] až [15]. 
Obrátkovost nám značí kolikrát se obrátí zkoumaná položka v tržby. V následující 
tabulce je zobrazen vývoj celkových a stálých aktiv v letech 2005 až 2008.  
 
Tabulka 8: Ukazatelé aktivity – obrat 
Aktivita - Obrat 2005 2006 2007 2008 
Celkových aktiv 1,90 1,36 1,35 1,38 
Stálých aktiv 125,18 60,99 101,39 42,26 
Zdroj: Vlastní výpočty 
Doporučené hodnoty pro obrat celkových aktiv je interval <1,6;3>. Těchto hodnot 
bylo dosaženo pouze v roce 2005. V následujících letech se výsledky pohybují 
pod tímto intervalem, což značí, že má společnost nadbytek majetku.  
Obrat stálých aktiv by měl převyšovat hodnoty obratu celkových aktiv. V našem 
případě je tato podmínka splněna, proto si myslím, že obrat stálých aktiv je dostačující.  
V níže uvedeném grafu je zobrazen vývoj obratu celkových a stálých aktiv 





























2005 2006 2007 2008
Celkových aktiv Stálých aktiv
 
Graf č. 7: Ukazatelé aktivity – obrat 
Zdroj: Vlastní výpočty 
Doba obratu nám udává průměrný počet dní, kdy jsou aktiva vázána ve zkoumaných 
položkách. V tabulce 9, která je uvedena níže, je zaznamenán počet dní, kdy jsou aktiva 
vázány v zásobách, krátkodobých pohledávkách a krátkodobých závazcích 
z obchodních vztahů. 
 
Tabulka 9: Ukazatelé aktivity - doba obratu 
Aktivita - Doba obratu 2005 2006 2007 2008 
Zásob 5,98 4,11 7,60 10,36 
Kr.pohl. z ob.vzt. 146,66 233,83 215,77 116,41 
Kr.záv. z ob.vzt. 51,58 84,16 63,60 28,84 
Zdroj: Vlastní výpočty 
U doby obratu zásob je obecně známo, že by měly být její hodnoty co nejnižší. 
Společnost má obecně nízkou dobu obratu, což značí, že jsou zásoby rychle 
spotřebovávány nebo prodány. Nejvyšších hodnot dosáhly výsledky roku 2008, kdy 
byla doba obratu 10,36 dne. 
Doba obratu krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů dosahuje naopak velmi 
vysokých hodnot. Tento jev není pro společnost nijak příznivý, protože jsou jejich 
finanční prostředky vázány velmi dlouho v pohledávkách a podnik nemá dostatek 
financí pro svou provozní činnost.  
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Naopak podíváme-li se na dobu obratu krátkodobých závazků je zřejmé, že podnik 
platí své závazky daleko dříve než mu jsou uhrazeny pohledávky, tudíž poskytuje svým 
odběratelům levný dodavatelský úvěr. 
V níže uvedeném grafu č. 8 je znázorněn vývoj doby obratu zásob, krátkodobých 









































2005 2006 2007 2008
Zásob Kr.pohl. z ob.vzt. Kr.záv. z ob.vzt.
 
Graf č. 8: Ukazatelé aktivity - doba obratu 
Zdroj: Vlastní výpočty 
C) Analýza ukazatelů rentability 
Při výpočtu ukazatelů rentability bylo použito vzorců [16], [17], [18] a [19]. 
V následující tabulce 10 jsou uvedeny výsledné hodnoty ve sledovaném období let 2005 
až 2008. 
 
Tabulka 10: Ukazatelé rentability 
Rentabilita 2005 2006 2007 2008 
ROI 17,15% 22,14% 27,34% 13,16% 
ROA 12,34% 16,62% 20,51% 10,18% 
ROE 18,74% 26,95% 33,72% 14,05% 
ROS 6,50% 12,19% 15,24% 7,40% 
Zdroj: Vlastní výpočty 
Rentabilita vloženého kapitálu (ROI) by se měla pohybovat v intervalu mezi 12 % až 
15 %. Tyto doporučené hodnoty byly v letech 2005 až 2007 překročeny, v posledním 
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zmíněném roce dokonce o 12,34 %. Dosažené hodnoty můžeme tedy považovat 
za velmi dobré. V roce 2008 poté klesla rentabilita do doporučeného intervalu, což také 
neznačí nic špatného.  
Dalším ukazatelem rentability je rentabilita celkového kapitálu (ROA). Obecně platí, 
že hodnoty přesahující 10 %, jsou dobré hodnoty. V našem případě je hranice 
překročena v každém sledovaném roce.  
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) nám vyjadřuje kolik haléřů čistého zisku 
připadá na jednu korunu investovanou akcionářem, ukazuje nám tedy jak podnik 
výnosný. V prvních třech letech má rentabilita vlastního kapitálu rostoucí charakter, což 
je pro vlastníky příznivým jevem. Až v roce 2008 dochází ke značnému poklesu 
z 33,72 % na 14,05 %. 
Posledním ukazatelem v analýze rentability je rentabilita tržeb (ROS). U tohoto 
ukazatele je doporučeno, aby přesahoval hranici 6 %. V našem případě jsou doporučené 
hodnoty dosaženy v každém roce.  
V následujícím grafu č. 9 je zobrazen vývoj rentability vloženého kapitálu, celkového 
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Graf č. 9: Ukazatelé rentability 
Zdroj: Vlastní výpočty 
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D) Analýza zadluženosti  
Při výpočtu ukazatelů zadluženosti se použily vzorce [20] až [23]. V tabulce 11, která je 
zobrazena níže, jsou uvedeny hodnoty ukazatelů zadluženosti z let 2005 až 2008. 
 
Tabulka 11: Ukazatelé zadluženosti 
Zadluženost 2005 2006 2007 2008 
Celková zadluženost 0,34 0,38 0,39 0,28 
Koeficient samofinancování 0,66 0,62 0,61 0,72 
Doba splácení dluhu 1,20 8,68 1,34 -0,11 
Úrokové krytí 0,00 0,00 0,00 0,00 
Zdroj: Vlastní výpočty 
Celková zadluženost  a koeficient samofinancování nám udávají poměr cizího a 
vlastního kapitálu na celkovém kapitálu. Z výše uvedené tabulky je zřejmé, že 
společnost je financována především z vlastních zdrojů. Podíl vlastního kapitálu 
na celkovém se ve sledovaných obdobích pohyboval mezi 61 % až 72 %. Cizí kapitál se 
na celkovém kapitálu naopak podílel mezi 28 % až 39 %. Hodnoty obou ukazatelů jsou 
v pořádku. Všeobecně platí, že rizikové financování společnosti nastává tehdy, když 
hodnota cizího kapitálu překročí 70 %, tato hranice není v našem případě překročena 
ani jednou. V níže uvedeném grafu č. 10 je zobrazen vzájemný poměr celkové 
























2005 2006 2007 2008
Celková zadluženost Koeficient samofinancování
 
Graf č. 10: Vybrané ukazatelé zadluženosti 
Zdroj: Vlastní výpočty 
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Doba splácení dluhu nám udává za jak dlouho je společnost schopna splatit své dluhy. 
Obecně platí pravidlo, že by tento ukazatel měl mít klesající tendenci. V našem případě 
tomu tak není. V roce 2006 došlo k nárůstu doby splácení dluhu na 8,68 let. Tento 
nárůst byl způsoben tím, že společnost měla v roce 2006 nízké provozní cash flow. 
Naopak v roce 2008 má ukazatel hodnotu –0,11, protože finanční majetek dosahoval 
vyšších hodnot než cizí zdroje. 
Nákladové úroky mají hodnotu nula, protože společnost nedisponuje žádným úvěrem.  
 
3.1.4 Analýza soustav poměrových ukazatelů 
Při výpočtu Altmanova indexu bylo použito vzorce [23].  
Šedá zóna Altmanova indexu se pohybuje v intervalu <1,2;2,9>. Hodnoty nad 2,9 nám 
značí, že se jedná o finančně silný podnik. Naopak hodnoty, které klesnou pod 1,2, 
naznačují, že se jedná o podnik bezprostředně ohrožený bankrotem. Pokud se pohybují 
hodnoty v šedé zóně, pak víme, že se společnost potýká s jistými problémy, ale není 
bezprostředně ohrožena bankrotem. 
V následující tabulce 12 je zobrazen vývoj výsledných hodnot Altmanova indexu 
ve sledovaných letech 2005 až 2008. 
 
Tabulka 12: Altmanův index 
  2005 2006 2007 2008 
x1 0,5067 0,5257 0,4573 0,5340 
x2 0,3990 0,3339 0,3024 0,4703 
x3 0,5331 0,6879 0,8495 0,4089 
x4 0,0700 0,0504 0,0401 0,0839 
x5 1,8462 1,3869 1,3581 1,3871 
Z - score 3,36 2,98 3,01 2,88 
Zdroj: Vlastní výpočty 
V letech 2005 až 2007 se společnost pohybovala nad šedou zónou. Altmanův index 
nabýval hodnot 3,36, 2,98 a 3,01. Až v roce 2008 poklesl výsledek Altmanova indexu 
na 2,88, tedy do šedé zóny.  
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Index důvěryhodnosti českého podniku byl vypočten podle vzorce [25]. V tabulce 13, 
která je uvedena níže, můžeme vidět vývoj výsledných hodnot indexu důvěryhodnosti 
českého podniku. 
 
Tabulka 13: Index důvěryhodnosti českého podniku 
  
2005 2006 2007 2008 
x1 0,3802 0,3393 0,3318 0,4720 
x2 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 
x3 0,6812 0,8790 1,0854 0,5224 
x4 0,3885 0,2918 0,2858 0,2919 
x5 0,3236 0,3716 0,2599 0,4104 
Index IN 1,77 1,88 1,96 1,70 
Zdroj: Vlastní výpočty 
Šedá zóna pro Index IN se nachází mezi 0,9 až 1,6. Ve všech letech došlo k překročení 
šedé zóny. Což nám značí, že podnik s 95 % pravděpodobností tvoří hodnotu 
pro vlastníky. Také existuje 92 % pravděpodobnost, že podnik nezbankrotuje. 
V grafu č. 11, který následuje, je ukázán vývoj jednotlivých poměrových ukazatelů 
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Graf č. 11: Analýza soustav poměrových ukazatelů 




3.2 Analýza zdrojů financování společnosti QLine a.s. 
V této kapitole bude věnována pozornost analýze zdrojů financování společnosti 
QLine a.s.. 
Podnik financuje svou činnost z vlastních zdrojů a to především pomocí: 
- vlastního kapitálu, 
- nerozděleného zisku minulých let, 
- odpisů, 
- rezerv. 
Financování pomocí vlastního kapitálu zahrnuje základní kapitál a zákonný rezervní 
fond. Základní kapitál je součástí vlastního externího financování, tvoří jej 99 kusů 
kmenových akcií v hodnotě 10 000 Kč a 10 kusů kmenových akcií v částce 1 000 Kč. 
Základní kapitál byl splacen v roce 2002 a od té doby jeho hodnota nebyla navýšena. 
Zákonný rezervní fond14 nabýval v roce 2005 hodnotu 100 000 Kč, v roce 2006 se 
rezervní fond navýšil svou hodnotu na 200 000 Kč a ta se do dnešní doby nezměnila. 
Dalším zdrojem financování je nerozdělený zisk minulých let, který se řadí 
do vlastních interních zdrojů. Vývoj nerozděleného zisku minulých let je ve všech 
sledovaných letech rostoucí. V roce 2005 nabýval hodnot 8 608 000 Kč, v roce 2006 
jeho hodnota vzrostla na 8 376 000 Kč, tedy o 308 000 Kč. V následujícím roce, rok 
2007, byla výše nerozděleného zisku 9 308 000 Kč. A v posledním sledovaném období, 
v roce 2008, se zvýšila hodnota nerozděleného zisku minulých let na hodnotu 9 856 000 
Kč, tedy vzrostla o 548 000 Kč. 
                                                 
14
 Podle § 217 odstavce 2 zákona č. 513/1991 Sb., obchodního zákoníku je společnost povinna vytvořit 
rezervní fond z čistého zisku vykázaného v řádné účetní závěrce za rok, v němž poprvé čistý zisk vytvoří, 
a to ve výši nejméně 20 % z čistého zisku, avšak ne více než 10 % z hodnoty základního kapitálu. Tento 
fond se ročně doplňuje o částku určenou stanovami, nejméně však 5 % z čistého zisku, až do dosažení 
výše rezervního fondu určené ve stanovách, nejméně však do výše 20 % základního kapitálu. To neplatí, 
jestliže rezervní fond již vytvořila příplatky nad emisní kurs akcií. Takto vytvořený rezervní fond do výše 
20 % základního kapitálu lze použít pouze k úhradě ztráty. 
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Dalším interním zdrojem financování jsou odpisy. Jedná se o financování přeměnou 
majetku. Oproti nerozdělenému zisku minulých let mají odpisy klesající charakter a to 
takový, že v roce 2005 dosahovala hodnota odpisů 603 000 Kč, v následujícím roce 
klesla na hodnotu 492 000 Kč.  
Posledním zdrojem financování společnosti jsou rezervy15. Společnost tvoří pouze 
účetní rezervy. Jejích hodnota má ve sledovaných letech kolísavý trend. V roce 2005 
tvořila hodnotu 1 193 000 Kč, v následujícím roce vzrostla hodnota rezerv 
na 1 369 000 Kč. V roce 2007 dosáhly rezervy výše 1 407 000 Kč, aby pak v posledním 
sledovaném období klesly na hodnotu 1 175 000 Kč. 
V tabulce 14 jsou zobrazeny hodnoty jednotlivých zdrojů financování a jejich vývoj 
v letech 2005 až 2008.  
 
Tabulka 14: Vývoj vybraných zdrojů financování podniku v letech 2005 až 2008 
Zdroje financování podniku v tis. Kč 2005 2006 2007 2008 
Základní kapitál 1 000 1 000 1 000 1 000 
Zákonný rezervní fond 100 200 200 200 
Nerozdělený zisk minulých let 8 068 8 376 9 308 9 856 
Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku 603 492 375 268 
Účetní rezervy 1 193 1 369 1 407 1 175 
Zdroj: Účetní výkazy podniku 
                                                 
15
 Hovoříme zde o ostatních rezervách, které jsou určeny k pokrytí budoucích závazků a výdajů podle 
§ 26 zákona č. 563/1991 Sb., o účetnictví.  
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4 Návrhy řešení 
V předchozí kapitole jsem provedla finanční analýzu a analýzu zdrojů financování 
společnosti.  
Z analýzy zdrojů financování společnosti a z analýzy zadluženosti podniku vyplývá, že 
je společnost financována z vlastních zdrojů. Svou činnost financuje pomocí základního 
kapitálu, rezerv, odpisů a nerozděleného zisku minulých let. Financování pomocí 
nerozděleného zisku minulých let spočívá v tom, že valná hromada na své schůzi 
rozhodne jakou část rozdělí mezi akcionáře v podobě dividend, a zbytek prostředků je 
v podobě nerozdělené zisku z minulých let vložen do společnosti, aby se z něj mohla 
být financována provozní činnost. 
Z finanční analýzy, přesněji z horizontální analýzy a vertikální analýzy, je zřejmé, že 
v roce 2008 došlo ke značnému poklesu ukazatelů. A to z toho důvodu, že v oblasti 
realizace investičních celků společnost uzavřela smlouvu na dvě komplexní dodávky 
v ceně 4 719 140,- Kč a 2 922 609,- Kč. Tyto akce proběhnou v roce 2009. Díky tomu, 
že se investice kvůli stavební nepřipravenosti přesunuly do roku 2009, snížil se obrat 
společnosti proti roku 2007 o 30,4 %, a tomu odpovídá i snížení zisku. 
Většina výsledných hodnot finanční analýzy odpovídá doporučeným hodnotám, což je 
pro podnik příznivé. Existuje však několik ukazatelů, které tyto hodnoty nesplňují. Mezi 
ukazatele, které nedosahují doporučených hodnot, patří běžná likvidita a doba obratu 
krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů.  
Ukazatelé běžné likvidity dosahují hodnot mezi 2,89 až 4,56, doporučené hodnoty se 
však nalézají, dle bankovních standardů, v intervalu <2;3>. Samotný ukazatel však 
nezohledňuje v jakých aktivech jsou finanční prostředky uloženy. Společnost je sice 
vysoce likvidní, ale tak vysoká hodnota likvidity také značí, že jsou prostředky 
neproduktivně využívány. V našem případě by společnost ráda disponovala vyšším 
finančním majetkem, ale zabraňuje ji v tom fakt, že má své finance uloženy 
v pohledávkách.  
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Dalším problematickým ukazatelem je ukazatel doby obratu krátkodobých pohledávek 
z obchodních vztahů. Jak již bylo zmíněno, jsou v pohledávkách zadržovány finanční 
prostředky, které jsou nutné pro financování provozní činnosti společnosti.  
V níže uvedením grafu č. 12 je zobrazena doba splatnosti pohledávek z obchodních 
vztahů neklesla pod hranici 110 dní. Z těchto výsledků vyplývá, že odběratelé neplatí 
své závazky včas. Naopak doba splatnosti krátkodobých závazků z obchodních vztahů 
nepřesahuje dobu splatnosti pohledávek. Proto společnost místo čerpání levného 
dodavatelského úvěru, tento úvěr poskytuje. To znamená, že jsou její finanční 
prostředky zadržovány a disponuje jimi odběratel, místo toho, aby samotná společnost 
měla volné finanční prostředky, které by mohla použít pro vlastní činnost než by nastala 
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Pohledávky z obchodních vztahů
 
Graf č. 12: Pohledávky z obchodních vztahů 
Zdroj: Vlastní výpočty 
Způsoby, jak zajistit přísun peněžních prostředků je několik: 
1) snížení doby splatnosti pohledávek, 
2) částečná platba zakázky předem formou zálohy, 
3) získání úvěru, kterým by společnost financovala svou provozní činnost. 
Dobu splatnosti pohledávek není možné zkrátit z toho důvodu, že společnost 
Severomoravské vodovody a kanalizace, dále jen SmVaK, která je hlavní odběratelem 
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produktů podniku, není ochotna přistoupit na zkrácení doby splatnosti. Podnik se 
pokoušel o zkrácení této doby, ale byly jí nabídnuty velmi nepříznivé podmínky, kdy 
SmVaK vyžadovala vysoké skonto. Jelikož je SmVaK hlavní odběratelem, který si 
diktuje podmínky, není ochoten přistoupit ani na částečné platby předem formou 
zálohy. Společnosti bych však doporučila, aby začala od svých odběratelů důrazněji 
vyžadovat, aby platili své závazky včas. 
Financování pomocí faktoringu, mezzanine financování, rizikové investory a business 
angels je určeno pro společnosti, které jsou ve ztrátě a krizi. Podnik QLine a.s. ztrátu 
nevykazuje, tudíž nemá potřebu tyto způsoby financování využívat. 
Z výše zmíněných důvodů je pro společnost jediným řešením provozní úvěr. 
Po konzultaci s ekonomkou podniku jsem oslovila tři obchodní banky s žádostí 
o poskytnutí provozního úvěru. Těmito bankami byly Raiffeisenbank (eBanka), u které 
má společnost zřízen účet, ČSOB a Komerční banka. Obchodní banky poskytly 
společnosti nabídky revolvingových úvěrů na pohledávky.  
Společnost ČSOB nabídla společnosti QLine a.s. revolvingový bankovní úvěr zaměřený 
přímo na pohledávky. Výše čerpání úvěru je do 1 000 000 Kč se splatností 
do 12 měsíců. Jelikož podnik nemá u ČSOB založen účet a je pro banku neznámý, je 
výše úročení stanovena na 16% p.a.. Společnost by ručila pomocí pohledávek 
z obchodního styku. A za vedení a správu účtu by každý měsíc platila 300 Kč. 
Podmínek pro získání úvěru je mnoho z důvodu, že společnost nemá u této banky 
zaveden účet. Jsou jimi poskytnutí základních údajů o společnosti, informace 
o předmětu financování, úředně ověřenou kopii rozhodnutí příslušného orgánu 
o oprávnění k podnikání, resp. dokladu prokazujícího právní subjektivitu, roční účetní 
závěrky za období předchozích 3 let výroční zprávu a zprávu auditora, daňová přiznání 
za poslední 3 roky, ekonomické výsledky za poslední měsíc a odpovídající měsíc 
předchozího roku v rozsahu účetních výkazů (rozvaha a výkaz zisků a ztrát), potvrzení 
o bezdlužnosti vůči Finančnímu úřadu, České správě sociálního zabezpečení a příslušné 
zdravotní pojišťovně, prohlášení o vzájemných vazbách k jiným subjektům a založení a 
vedení účtu u banky. Úvěr je vyplácen pomocí tranší, což je čerpání částí půjčky.  
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Další oslovenou obchodní bankou byla společnost Komerční banka. Také nabízí 
společnosti revolvingový úvěr na pohledávky, který ve své nabídce uvádí jako Profi 
úvěr. Výše půjčky by byla opět maximálně 1 000 000 Kč, se splatností 12 měsíců. Výše 
úročení je zde nižší než u ČSOB, 9% p.a. Společnost by ručila bankovním avalem. 
Částka, kterou by společnost platila za vedení účtu je 200 Kč za měsíc. Z důvodu, že 
podnik nemá u banky zaveden účet, je žádost o úvěr podmíněna mnoha věcmi a to 
především založením účtu u Komerční banky, dodání aktuálních dokumentů 
opravňujících k podnikání, účetní závěrky včetně daňového přiznání a zprávy auditora 
(pokud je zpráva k dispozici) za poslední dvě účetní období a aktuální rozvahu a výkaz 
zisků a ztrát včetně doplňujících údajů, kopii přiznání k dani z příjmu včetně příloh 
za poslední účetní období spolu s doplňujícími údaji (u klientů s daňovou evidencí); 
kopie daňového přiznání musí být opatřena prezenčním razítkem finančního úřadu, 
prokazujícím převzetí originálu, 3 měsíční výpisy z běžného účtu, který měl klient 
veden u své předchozí hlavní banky; tyto výpisy však nesmí být za období starší 
než 6 měsíců. 
Poslední oslovenou obchodní společností byla Raiffeisenbank. Opět jí byl nabídnut 
revolvingový úvěr na pohledávky ve výši až 4 000 000 Kč. Doba splatnosti je i u této 
nabídky 12 měsíců. Úročení je 5% p.a. a společnost ručí pomocí bianko směnky. 
Poplatky pro vedení a správu účtu jsou měsíčně 300 Kč. Jelikož má společnost zaveden 
u Raiffeisenbank účet, podmínky pro získání úvěru byly dodání účetních dat za rok 
2007 a 2008 a přehled pohledávek a závazků po splatnosti. 
V níže uvedené tabulce 15 jsou uvedeny základní informace o jednotlivých nabídkách.  
 
Tabulka 15: Přehled základních informací o nabídkách úvěrů 
Banka Raiffeisenbank ČSOB Komerční banka 
Typ úvěru Revolvingový úvěr na pohledávky 
Revolvingový úvěr na 
pohledávky 
Revolvingový úvěr na 
pohledávky - Profi úvěr 
Výše úvěru 4 000 000 Kč 1 000 000 Kč 1 000 000 Kč 
Splatnost 12 měsíců 12 měsíců 12 měsíců 
Úročení 5% p.a. 9% p.a. 16% p.a. 
Zajištění Bianko směnka Pohledávky z 
obchodního styku Bankovní aval 
Vedení a 
správa 300 Kč/měsíc 200 Kč/měsíc 300 Kč/měsíc 
Zdroj: Nabídky vybraných obchodních bank 
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Sazby úročení jsou uvedeny jako průměrné, jejich hodnota se měsíčně mění, protože se 
odvíjejí od měsíční sazby Pribor, která je proměnlivá.  
Z důvodu, že společnost nemá zavedeny účty u bank ČSOB a Komerční banky, je 
nabídka výše úvěrů nižší a parametr úročení naopak vyšší. Všeobecně podmínek 
pro získání úvěru je daleko více a jsou složitější než u Raiffeisenbank, kde je již 
společnost známá. Samotné nabídky Komerční banky a ČSOB jsou oproti 
Raiffeisenbank pro společnost nepříznivé. Organizaci jsem doporučila, aby začala 




Cílem mé bakalářské práce bylo na základě finanční analýzy posoudit finanční zdraví 
společnosti QLine a.s. Finanční analýza byla zpracována pro roky 2005 až 2008 
ze zdrojů poskytnutých samotnou společností. 
První kapitola se zaobírala vymezením problematiky práce a cíli, kterých mělo být v mé 
bakalářské práci dosaženo. Problémem společnosti je především nedostatek finančních 
prostředků nutných pro provozní činnost. Tento nedostatek je způsoben dlouhou dobou 
splatnosti pohledávek z obchodních vztahů. 
V druhé kapitole mé práce jsem se zabývala teoretickým vymezením problematiky. 
V první části kapitoly je věnována pozornost uživatelům finanční analýzy, mezi které 
patří především investoři, obchodní partneři, manažeři, zaměstnanci, věřitelé, 
konkurenti a stát. V druhé podkapitole je řešena problematika zdrojů informací finanční 
analýzy. Mezi informační zdroje se řadí data získaná z výroční zprávy, tedy rozvaha, 
výkaz zisku a ztráty a přehled o peněžních tocích. Ve třetí podkapitole jsou uvedeny 
metody finanční analýzy, které se dělí na dvě samostatné skupiny, fundamentální a 
technickou analýzu. Mezi fundamentální analýzu řadíme například SWOT analýzu nebo 
BCG matici. Technická analýza se dělí na analýzu stavových, rozdílových a 
poměrových ukazatelů a analýzu soustav poměrových ukazatelů. V poslední 
podkapitole jsou uvedeny možné zdroje financování činnosti společnosti. Podnik může 
být financován jak pomocí vlastních tak i pomocí cizích zdrojů. Tyto zdroje mohou být 
jednak externí, ale i interní. 
V analytické části mé bakalářské práce byla provedena finanční analýza a analýza 
zdrojů financování společnosti. Z analýzy zdrojů financování společnosti je zřejmé, že 
je společnost financována pouze vlastním kapitálem. Ze samotné finanční analýzy pak 
vyplývá, že společnost se potýká s dobou splatnosti svých pohledávek. Zdroje, kterými 
by mohla financovat svou provozní činnost, jsou vázány v pohledávkách. Ostatní 
ukazatele se pohybují v doporučených intervalech a hodnotách, což je pro podnik 
příznivý jev.  
  
60 
Čtvrtá kapitola se věnuje návrhům, pomocí kterých by mohla společnost zlepšit svou 
situaci. Z toho důvodu, že má podnik monopolního odběratele, tak možností, kterými by 
mohli řešit svou situaci, není mnoho. Z výše zmíněného důvodu nemůže společnost 
QLine a.s. požadovat po svém odběrateli SmVaK, aby splácel své závazky dříve než je 
teď nastavená doba. Možnost, že by SmVaK přistoupil na platbu zakázek předem, je 
také nereálná, stejně jako možnost, aby společnost postoupila své pohledávky 
faktoringové společnosti. Jelikož podnik nemá zájem o rozšíření stávajícího počtu 
vlastníků, tak není ochoten přistoupit na možnost financování pomocí mezzanine 
kapitálu, rizikového investora a nebo business angels.  
Podnik přistoupil na možnost získání úvěru, který by byl zaměřen přímo na řešení 
problematiky pohledávek. Byly osloveny tři bankovní instituty, společnost ČSOB, 
Komerční banka a Raiffeisenbank. Všechny obchodní banky přišly s nabídkou 
revolvingových úvěrů zaměřených přímo na pohledávky. Z důvodu, že má společnost 
QLine a.s. založen účet u Raiffeisenbank a projevila se jako spolehlivý klient, tak právě 
nabídka Raiffeisenbank byla pro podnik nejvýhodnější. Společnosti ČSOB a Komerční 
banka nenabídly společnosti QLine a.s. tak výhodné nabídky úvěru právě z důvodu, že 
QLine a.s. je pro banku neznámým klientem, se kterým nemají dostatek zkušeností, aby 
si mohli dovolit nabídnout vyšší hodnotu úvěru a nižší míru úročení. 
Společnosti QLine a.s. jsem doporučila čerpat úvěr, který jí nabídla Raiffeisenbank, 
právě z toho důvodu, že nabídka byla pro podnik nejvýhodnější. 
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PŘÍLOHA Č. 1  
Rozvaha z let 2005 až 2008 - Aktiva 
Rozvaha (v tis. Kč) 2005 2006 2007 2008 
  AKTIVA CELKEM 17 138 21 250 26 068 17 752 
B. Dlouhodobý majetek         260 475 346 578 
B. I. Dlouhodobý nehmotný majetek 70 90 39 347 
B. I.   3. Software 70 90 39 347 
B. II. Dlouhodobý hmotný majetek    190 385 307 231 
B. II.  2. Stavby 0 198 191 185 
3.  Samostatné movité věci a soubory 
movitých věcí 190 187 116 46 
C. Oběžná aktiva  16 768 20 560 25 434 16 934 
C. I. Zásoby  541 331 741 703 
C. I.   1. Materiál 57 43 162 170 
2. Nedokončená výroba a polotovary 484 288 579 533 
C. II. Dlouhodobé pohledávky 286 328 296 235 
C. II.  7. Odložená daňová pohledávka 286 328 296 235 
C. III. Krátkodobé pohledávky 13 259 18 818 21 032 8 914 
C. III.  1. Pohledávky z obchodních vztahů 12 973 18 814 21 027 7 898 
6. Stát - daňové pohledávky 261 0 1 1 011 
7. Ostatní poskytnuté zálohy 21 1 2 2 
9. Jiné pohledávky 4 3 2 3 
C. IV.  Krátkodobý finanční majetek 2 682 1 083 3 365 7 082 
C. IV. 1. Peníze 63 545 218 143 
2. Účty v bankách 2 619 538 3 147 6 939 
D. I. Časové rozlišení 110 215 288 240 
D. I.  1. Náklady příštích období 110 215 288 240 
 
  
ROZVAHA Z LET 2005 AŽ 2008 - PASIVA 
Rozvaha (v tis. Kč) 2005 2006 2007 2008 
  PASIVA CELKEM 17 138 21 250 26 068 17 752 
A. Vlastní kapitál  11 282 13 108 15 854 12 863 
A. I. Základní kapitál 1 000 1 000 1 000 1 000 
A. I.      1. Základní kapitál 1 000 1 000 1 000 1 000 
A. III. Rezervní fondy, nedělitelný fond a 
ostatní fondy ze zisku 100 200 200 200 
A. III.    1. Zákonný rezervní fond / Nedělitelný fond 100 200 200 200 
A. IV. Výsledek hospodaření minulých let 8 068 8 376 9 308 9 856 
A. IV.   1. Nerozdělený zisk minulých let 8 068 8 376 9 308 9 856 
A. V. Výsledek hospodaření běžného účetního období 2 114 3 532 5 346 1 807 
B. Cizí zdroje 5 856 8 142 10 214 4 889 
B. I. Rezervy 1 193 1 369 1 407 1 175 
B. I.      4. Ostatní rezervy 1 193 1 369 1 407 1 175 
B. III. Krátkodobé závazky  4 663 6 773 8 807 3 714 
B. III.     1. Závazky z obchodních vztahů 3 249 4 979 6 198 1 957 
5. Závazky k zaměstnancům 379 393 392 619 
6. Závazky ze sociálního zabezpečení 
a zdravotního pojištění 246 255 253 386 
7. Stát - daňové závazky a dotace 626 1 136 1 954 739 
8. Krátkodobé přijaté zálohy 150 0 0 0 
11. Jiné závazky 8 10 10 13 
B. IV. Bankovní úvěry a výpomoci   0 0 0 0 
 
  
PŘÍLOHA Č. 2 
Výkaz zisku a ztráty 2005 až 2008 
Výsledovka (v tis. Kč) 2005 2006 2007 2008 
I. Tržby za prodej zboží 368 548 1 058 502 
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 274 356 760 266 
+ Obchodní marže  94 192 298 236 
II. Výkony 31 296 29 336 34 315 24 164 
II. 1. Tržby za prodej vlastních výrobků a 
služeb 32 178 29 424 34 024 23 923 
   2. Změna stavu zásob vlastní činnosti -882 -88 291 -46 
   3. Aktivace 0 0 0 287 
B. Výkonová spotřeba 17 992 14 879 17 491 11 138 
B. 1. Spotřeba materiálu a energie 10 288 8 198 9 646 4 559 
B. 2. Služby 7 704 6 681 7 845 6 579 
+ Přidaná hodnota  13 398 14 649 17 122 13 262 
C. Osobní náklady  9 903 9 318 9 437 10 733 
C. 1. Mzdové náklady 7 113 6 644 6 739 7 629 
C. 2. Odměny členům orgánů společnosti a družstva 0 22 22 32 
C. 3. Náklady na sociální zabezpečení a 
zdravotní pojištění 2 454 2 311 2 335 2 624 
C. 4. Sociální náklady 336 341 341 448 
D. Daně a poplatky 17 27 15 14 
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 603 492 375 268 
III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu 0 70 55 0 
III. 1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 0 0 55 0 
G. 
Změna stavu rezerv a opravných položek 
v provozní oblasti a komplexních nákladů 
příštích období 
-194 175 39 -232 
IV. Ostatní provozní výnosy 17 123 19 2 
H. Ostatní provozní náklady 147 125 203 145 
* Provozní výsledek hospodaření 2 939 4 705 7 127 2 336 
X. Výnosové úroky 4 1 26 6 
O. Ostatní finanční náklady 22 42 22 19 
* Finanční výsledek hospodaření -18 -41 4 -13 
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost   807 1 132 1 785 516 
Q. 1. – splatná 733 1 174 1 752 456 
Q. 2. – odložená 74 -42 33 60 
** Výsledek hospodaření za běžnou činnost 2 114 3 532 5 346 1 807 
*** Výsledek hospodaření za účetní období 2 114 3 532 5 346 1 807 
**** Výsledek hospodaření před zdaněním 2 921 4 664 7 131 2 323 
 
